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Trabajo Práctico 1: Forward y Futuros.

1) Considere distintos tipos de activos que por sus características tendrán distintos ajustes al calcular su valor Forward.
2) Considere el caso de un contrato de Forward a 1 año sobre un activo que no paga ni dividendos ni tasa de interés. Ese contrato es suscripto cuando el precio del activo es $ 40 y la tasa de interés libre de riesgo es del 10% anual. Calcule

· Cuál es el precio del Forward y el valor inicial del forward ?.

· Seis meses más tarde... el precio del activo es $ 45 y la tasa libre de riesgo todavía 10% anual. Cuál es el precio del Forward y cuál es el valor del contrato iniciado hace 6 meses.

· Resp:  44,21; 0     -   47,30  ;  2,94

3)  Se espera que una acción pague dividendos de $ 1 en 2 meses y en 5 meses. El  precio actual es $50 y la tasa libre de riesgo es del 8% por año, siempre con interés compuesto en todos los períodos. Un inversor ha tomado una posición vendida en un contrato forward a 6 meses en ese activo.

· Cuál es el precio forward y el valor inicial del contrato ?.

· Han pasado 3 meses.... y el precio del activo es $ 48 y la tasa libre de riesgo es todavía el 8% anual. Cuál es el precio del forward y el valor de la posición short en el contrato forward ?.

· Resp: 50,01   ; 47,97  ;  2

4) La tasa libre de riesgo es del 7% anual, siempre con interés continuo, y la tasa de pago de dividendo sobre un índice de acciones es del 3.2% anual. El valor corriente del índice es 150. Cuál es el precio de un forward a 6 meses. ?

Resp: 152,88

5)  Las tasas de interés a 3 meses en Suiza y Estados Unidos son 2% y 5.40% respectivamente. El precio spot del Franco es u$s 0.80 mientras que el precio de un contrato a futuro a 6 meses es de u$s 0.82. ¿ Existe alguna alternativa para arbitrar ?

Resp: valor teórico del FW: 0,8137, por lo tanto vendo un FW a 0,82

6) Cuando el cash flow en una moneda extranjera es conocido de antemano, su cobertura usando un contrato forward  elimina el riesgo de cambio. Cuando esa cobertura es realizada mediante un contrato de futuro  el “mark to market” deja a la compañía expuesta a algún riesgo. Devele la naturaleza de ese riesgo. En particular explique si la compañía (asumimos que la Cia VENDE un forwardo o un Futuro) está mejor usando un forward o un futuro en los siguientes casos:

a) que el valor de la moneda extranjera caiga rápidamente durante la vida del contrato.

b) que el valor de la moneda extranjera suba rápidamente durante la vida del contrato.  

c) que el valor de la moneda primero suba y luego baje

d) que el valor de la moneda primero baje y luego suba

Asuma que el precio del forward y del futuro son iguales.

7) Ud administra un portafolio de acciones que tiene un Beta = 1,25 con  el índice Dow Jones. El  valor del portafolio es U$ 15.000.000.  Encuentre el valor del futuro del DJ al primer vencimiento y determine cuantos contratos debe comprar o vender para llevar el Beta del portafolio a:

a) 0     b) 0,6   c) 2,2

8)- Encuentre los valores spot y de los futuros al primer vencimiento del DJ, Nasdaq y SP500. Analice los valores encontrados respecto a tasas implícitas y dividendos.

9)  Ud piensa que el mercado de acciones en USA tendrá un movimiento al alza y cuenta con U$ 10.000  para realizar una inversión especulativa.  Ubique el valor y el requerimiento de garantía de los contratos sobre el SP500 ( el normal y el mini) y establezca una posición  comprada en futuros.  Analice como le resulto esa operación  a la semana siguiente.

10) Ubique el valor del futuro del dólar ROFEX a diciembre.  Ud cree que el dólar va a bajar por lo que decide operar corto con el futuro a diciembre.  Ud.  Cuenta con U$ 15.000 para constituir garantías.  Los costos de la operación son del 0,25% y se pagan la mitad  al abrir la posición y la mitad al cerrarla. Establezca una posición corta y evalúe los resultados semana a semana, asumiendo que el futuro sube a un ritmo del 1% semanal, calcule cuanto será el mark to market que deberá integrar cada semana.
